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Pasar Modal menurut Tampubolon adalah tempat pertemuan antara 
pencari dana (emiten) dan penanam modal (investor). Di tempat inilah para pelaku 
pasar yaitu individu-individu atau badan usaha yang memiliki kelebihan dana 
melakukan investasi dalam surat berharga yang ditawarkan oleh emiten. 
Sebaliknya perusahaan yang membutuhkan dana menawarkan surat berharga 
dengan cara listing terlebih dahulu pada badan otoritas di pasar modal sebagai 
emiten. Pada dasarnya, pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk 
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik 
dalam bentuk utang maupun modal sendiri. Tujuan penelitian ini adalah menguji 
apakah perubahan laba bersih, perubahan piutang, perubahan hutang dan 
perubahan arus kas merupakan prediktor keuntungan investasi (laba per lembar 
saham) di masa mendatang. 
Variabel penelitian terdiri dari Perubahan Laba Bersih (X1), Perubahan 
Piutang (X2), Perubahan Hutang Dagang (X3), Perubahan Arus Kas (X4), dan 
Keuntungan Investasi (Laba Per Lembar Saham) (Y). Perusahaan rokok yang go 
publik di BEI ada 4 perusahaan, sehingga populasi penelitian ini adalah data 
laporan keuangan keempat perusahaan tersebut sejak tahun 2004 sampai tahun 
2008. Teknik penentuan sampel menggunakan purposive sampling yaitu 
penentuan sampel berdasarkan ciri yang dimiliki oleh sampel dari populasi, 
sedangkan teknik analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda. 
Berdasarkan hasil pengujian diperoleh kesimpulan bahwa Perubahan Laba 
Bersih berpengaruh positif dan tidak signifikan, Perubahan Piutang berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan, Perubahan Hutang Dagang berpengaruh positif dan 
tidak signifikan dan Perubahan Arus Kas berpengaruh positif dan tidak signifikan 
terhadap Keuntungan Investasi (Laba Per Lembar Saham). Sehingga dapat 
disimpulakan bahwa perubahan laba bersih, perubahan piutang, perubahan hutang 
dagang dan perubahan arus kas bukan merupakan prediktor keuntungan investasi 
(Laba Per Lembar Saham) di masa mendatang. 
 
Keyword: Perubahan Laba Bersih, Perubahan Piutang, Perubahan Hutang Dagang, 





1.1. Latar Belakang Masalah 
Pasar Modal menurut Tampubolon (2005:6), adalah tempat 
pertemuan antara pencari dana (emiten) dan penanam modal (investor). Di 
tempat inilah para pelaku pasar yaitu individu-individu atau badan usaha 
yang memiliki kelebihan dana melakukan investasi dalam surat berharga 
yang ditawarkan oleh emiten. Sebaliknya perusahaan yang membutuhkan 
dana menawarkan surat berharga dengan cara listing terlebih dahulu pada 
badan otoritas di pasar modal sebagai emiten. 
Menurut Darmadji (2001:1) pada dasarnya, pasar modal (capital 
market) merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka 
panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang maupun 
modal sendiri.  
Adanya pasar modal sebagai wadah untuk mencari dana bagi 
perusahaan dan wadah investasi bagi pemodal untuk memberikan jasanya 
yaitu menjembatani hubungan antara pemilik modal ( investor ) dengan 
pencari dana yaitu emiten ( perusahaan yang go publik ). 
Mengingat keadaan perekonomian yang tidak menentu, maka 
bukan tidak mungkin bahwa informasi akuntansi akan menjadi informasi 
yang penting bagi para pengambil keputusan. Salah satu informasi yang 




perusahaan, disajikan sebagai informasi yang menyangkut posisi keuangan 
perusahaan, laporan kinerja, perubahan posisi keuangan dan laporan aliran 
kas yang bermanfaat bagi para pemakainya, khususnya investor dalam 
pengambilan keputusan-keputusan ekonomi ( Usman et.al, 1990:165 ). 
Menurut Niswongger et, al(1999:18), laporan keuangan digunakan 
untuk mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan saat ini dan untuk 
memperkirakan hasil operasi serta arus kas di masa yang akan datang. Dari 
pengertian tersebut dapat dilihat bahwa laporan keuangan menggambarkan 
kondisi dan perkembagan keuangan perusahan, sehingga pihak yang 
bersangkutan baik pihak internal maupun pihak eksternal dapat 
memanfaakan laporan keuangan untuk kepentingan masing-masing, bagi 
pihak internal informasi keuangan diperlukan untuk mengetahui keadaan 
perusahaan dan membantu dalam pengambilan keputusan yang berkaitan 
dengan aktivitas dan kegiatan operasional perusahaan, sedangkan bagi 
pihak eksternal informasi keuangan digunakan untuk mengetahui posisi 
kedudukan perusahaan, pemberian kredit dan melakukan investasi. 
Menurut Primus Darimulu ( INVESTOR, edisi 53, 24 April – 7 
Mei 2002 ) jika ditelusuri lebih dalam, keputusan mundur para pemodal 
bukan terutama karena kerugian, bagi investor, untung-rugi adalah dua 
situasi yang tak bisa dielakkan dalam berinvestasi, kalau tidak untung ya 
rugi, yang jadi soal adalah berbagai faktor yang menyebabkan kerugian 
itu. Sudah menjadi pengetahuan umum bagi kalangan pasar modal bahwa 
kerugian investor disebabkan oleh sikap emiten yang kurang transparan. 
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Penggunaan informasi keuangan yang akurat oleh pihak luar ( 
investor, kreditor dan calon kreditor ) memiliki peran yang besar yaitu 
sebagai dasar pertimbangan apakah investasi yang akan dilakukan 
nantinya akan mendapatkan suatu keuntungan selain mengamati 
pergerakan saham. 
Penelitian ini menggunakan perusahaan rokok sebagai obyek 
penelitian, alasan peneliti memilih perusahaan rokok sebagai obyek 
penelitian adalah karena rokok merupakan komoditas yang sejauh ini 
konsumennya terbilang besar ,paling tidak sebelum diberlakukannya 
larangan merokok secara tegas dan jelas. Konsumen rokok per tahun di 
Indonesia mencapai 199 miliar orang, berarti jumlah perokok di Indonesia 
mencapai 70%, dan Indonesia berada di urutan ke-5 setelah RRC, AS, 
Jepang dan Rusia (www.kr.co.id). 
Berikut ini adalah daftar perusahaan rokok yang go publik di Bursa 
Efek Indonesia : 
1. HM Sampoerna Tbk 
2. Gudang Garam Tbk 
3. Bentoel International Investama Tbk 
4. BAT International Tbk 
Laporan keuangan perusahaan cenderung fluktuatif dari tahun ke 
tahun dengan tingkat pertumbuhan yang berbeda tiap tahunnya, sedangkan 
informasi keuangan memiliki peran yang sangat penting dalam penentuan 
investasi atau pengambilan keputusan investasi. Sebagai contoh adalah 
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laporan laba rugi dari perusahaan Rokok yang Go Publik di BEI dari tahun 
2005 sampai tahun 2008 : 
            (million rupiah) 
TAHUN Lit L 
2004 1,991,852 - 
2005 2,383,066 391,214 
2006 3,530,490 1,147,424 
2007 3,624,018 93,528 
2008 3,895,280 271,262 
            Sumber :BEI 
 Tabel 1.1 : Laporan Laba HM Sampoerna tahun 2004-2008 
 
            (million rupiah) 
TAHUN Lit L 
2004 1,790,209 - 
2005 1,889,646 99,437 
2006 1,007,882 -881764 
2007 1,443,585 435,703 
2008 1,880,492 436,907 
            Sumber : BEI 
 Tabel 1.1 : Laporan Laba Gudang Garam tahun 2004-2008 
 
            (million rupiah) 
TAHUN Lit L 
2004 80,937 - 
2005 108,165 27,228 
2006 145,510 37,344 
2007 242,917 97,407 
2008 239,138 -3,779 
            Sumber : BEI 
Tabel 1.1 : Laporan Laba Bentoel International Investama tahun 2004- 
2008 
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            (million rupiah) 
TAHUN Lit L 
2004 17,497 - 
2005 19,082 -81,205 
2006 -62,123 -43050 
2007 -34,218 -96,380 
2008 -86,621 -120,839 
            Sumber : BEI 
 Tabel 1.1 : Laporan Laba BAT Indonesia tahun 2004-2008 
 
Dari tabel-tabel di atas dapat dilihat bahwa perubahan laba dari 
tahun 2005 sampai tahun 2007 cenderung fluktuatif dan mengalami 
perubahan yang signifikan, tentu dengan perubahan laba ini akan 
berpengaruh juga pada perubahan laba per lembar saham. 
Dari latar belakang di atas maka pertanyaan yang sangat menarik 
muncul yaitu Apakah perubahan dalam laporan keuangan mempunyai 
pengaruh terhadap keuntungan investasi(laba per lembar saham). Dari 
pertanyaan tersebut maka peneliti tergugah untuk membuat penelitian 
dengan judul: “PENGGUNAAN INFORMASI KEUANGAN UNTUK 
MEMPREDIKSI KEUNTUNGAN INVESTASI BAGI INVESTOR 
PADA PERUSAHAAN ROKOK YANG GO PUBLIK DI BEI” 
 
1.2. Perumusan Masalah 
         Permasalahan informasi keuangan yang digunakan sebagai 
indikator analisis penelitian bagi investor adalah “apakah perubahan laba 
bersih, perubahan piutang, perubahan hutang dan perubahan arus kas 
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merupakan prediktor keuntungan investasi (laba per lembar saham) di 
masa mendatang ?”. 
 
1.3. Tujuan Penelitian 
    Sesuai dengan latar belakang dan permasalahan yang telah 
dikemukakan di atas, maka penelitian ini dibuat dengan tujuan untuk 
menguji apakah perubahan laba bersih, perubahan piutang, perubahan 
hutang dan perubahan arus kas merupakan prediktor keuntungan investasi 
(laba per lembar saham) di masa mendatang. 
 
1.4. Manfaat Penelitian 
    Manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini adalah : 
a. Bagi praktisi 
Hasil dari penelitian ini diharapkan bisa digunakan untuk 
melakukan penganalisaan melalui laporan keuangan perusahaan 
yang bersangkutan agar dapat diukur kemampuannya dalam 
menghasilkan keuntungan di masa mendatang. 
b. Bagi peneliti 
Penelitian ini merupakan kesempatan berpikir secara ilmiah dan 
dapat dipergunakan sebagai wacana mengenai pengaruh informasi 




c. Bagi akademisi 
Hasil dari penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan referensi 
untuk penelitian-penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan 
permasalahan yang diangkat dalam penelitian ini. 
 
 
 
